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从模型应用的广泛性和实用性(参数不宜过多)等方面考
虑 , 假设死亡力按指数律增长 , 选择指数曲线模型对商业银
行信用风险进行测度。
!x=aebx·"(a>0) (1)
其中 , !x 为信用等级 x 对应的客户违约率 , a、b 为参数 ,
" 为随机误差项。
对模则(1)作线性变换 , 得到 ln!x=lna+bx+ln"。
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系 是 x=0.000029403e1.2715x, 即 随 着 信 用 评 级 等 级 的 降
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理 论 新 探
摘 要: 文章在分析了金融控股公司串联式风险传导的含义、风险源和风险载体的基础上 , 以泛
函数模型方式分别研究了单一风险源、单一风险载体以及多风险源和风险载体的金融控股公司风险串
联联式传导的路径及其内在机理, 并据此提出了金融控股公司风险串联式风险传导的若干重要特征。
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金融控股公司风险串联式传导的路径及特征
随着世界经济的发展 , 金融业逐渐成为各国经济发展的
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新 , 具有规模经济、范围经济等优势 , 但同时金融控股公司是
一柄双刃剑 , 金融控股公司集团内部实体之间利用关联交























金、信息、物体( 物质表现形式的办公大楼和营业网点 ) 以及















门 , 比如资金营运部或公司业务部等 ; 也可以是不同的子公
司 , 比如商业银行业务子公司或保险业务子公司等 ) 子单元
A1、子单元 A2 和子单元 A3。在这三个子单元中分别具有资
本安全风险源 CA1、CA2 和 CA3, 这些风险源通过单一资金风险
载体 I 进行传导 , 则在子单元 A1、子单元 A2 和子单元 A3 三
者之间就会形成资金风险流 IA1A2 和 IA2A3。由于串联式传导存
在着时间的前后顺序 , 因此我们假设风险源 CA1 从子单元 A1
传导到子单元 A2 的时间为 TA1A2, 风险源 CA2 从子单元 A2 传
导到子单元 A3 的时间为 TA2A3。我们再假设在子单元 A1、A2







2.1 0 时刻至 TA1A2, 各子单元的风险值 R
假设研究对象中金融控股公司各子单元在研究时点 0 时
刻时都是刚成立( 即使实际情况不是这样也不会影响研究结
果。因为 0 时刻也是可以任意假定的 , 我们可以假定任何时
刻点为 0 时刻 , 所以总能往前进行时间推进找到某子公司刚
成立的时刻点) , 则至 TA1A2 期间各子单位的风险源还来不及





2.2 TA1A2 时间之后 , 各子单元的风险值
由于子单元 A1 为最低一级子单元 , 在 TA1A2 后图 1 中的
传导路径上并没有其它风险源将风险传导到 A1 上来 , 所以
此时 A1 的风险值依然等于其自有的风险源 CA1。
在 TA1A2 时间后 , 子单元 A1 的风险源 CA1 将会通过资金
风险载体传导到子单元 A2 上 , 此时资金风险流 IA1A2 可看成
CA1 的泛函数 , 即有:
IA1A2=FA1A2(CA1)
资金流风险 IA1A2 传导到子单元 A2 之后 , 并不是简单地
与风险源 CA2 简单地累加形成子单元 A2 的风险值 , 而是会
与风险源 CA2 交织在一起像化学反应一样形成新的风险值 ,
也 就 是 说 风 险 值 RA2 可 以 看 成 是 资 金 流 风 险 IA1A2 和 风 险 源
CA2 的泛函数 , 即有:
RA2=GA1A2(IA1A2,CA2)=GA1A2(FA1A2(CA1),CA2)
若 TA1A2 大于时间 TA2A3 时 , 则 在 TA1A2 时 间 后 子 单 元 A2
的风险源 CA2 将会通过资金风 险 载 体 传 导 到 子 单 元 A3 上 ,
此时与 A1 和 A2 之间风险传导一样风险值 RA3 可以看成是
资金流风险 IA2A3 和风险源 CA3 的泛函数 , 即有:
RA3=GA2A3(IA2A3,CA3)=GA2A3(FA2A3(CA2),CA3)
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若 TA1A2 小于时间 TA2A3 时 , 则 在 TA1A2 时 间 后 子 单 元 A2
的风险源 CA2 还来不及传导到子单元 A3 上 , 则此时风险值
RA3 可视为等于其风险源 CA3。
2.3 TA1A2+ TA2A3 时间之后 , 各子单元的风险值
从传导路径来看 , 由于子单元 A1 和 A2 为最低一级和
次低一级子单元 , 因此 TA1A2+ TA2A3 时间之后子单元 A1 和 A2
的风险值 RA1 和 RA2 与 TA1A2 时间之后没有变化 , 依然分别为
CA1 和 RA2=GA1A2(IA1A2,CA2)=GA1A2(FA1A2(CA1),CA2)。
TA1A2+ TA2A3 之后 , 子单元 A2 所累积表现出的风险值将通
过资金风险载体 IA2A3 传导到 A3 上来 , 并与 CA3 交织在一起
像化学反应一样形成新的风险值 , 同样地也可以说风险值





















设某个金融控股公司中有如下若干个组织 单 元 子 单 元 A1、







, 这些风险源通过多种风险载体进行传导 , 则






此我们假设风险源 CA1 从子单元 A1 传导到子单元 A2 的时
间为 TA1A2, 风险源 CA2 从子单元 A2 传导到子单元 A3 的时间
为 TA2A3。我们再假设在子单元 A1、A2 和 A3 上所累积和表现















3.1 0 时刻至 TA1A2 期间 , 各子单元的风险值 R
假设 研 究 对 象 中 金 融 控 股 公 司 各 子 单 元 在 研 究 时 点 0
时刻时都是刚成立 , 则至 TA1A2 期间各子单位的风险源还来不
及传导 , 因此图 2 中各子单位的风险值 R 将分别等于以其各
自的风险源为自变量的函数( 当某一个子单位存有多个风险

















3.2 TA1A2 时间之后 , 各子单元的风险值
由于子单元 A1 为最低一级子单元 , 在 TA1A2 后图 2 中的
传导路径上并没有其它风险源将风险传导到 A1 上来 , 所以
此时 A1 的风险值依然等于其自有的风险源 CA1
i
( i=1, 2, 3,
⋯⋯) 。
在 TA1A2 时 间 后 , 子 单 元 A1 的 风 险 源 CA1
i
( i=1, 2, 3,



























传导到子单元 A2 之后 , 并不是简单地与风
险源 CA1
i
( i=1, 2, 3, ⋯⋯ ) 简单地累加形成子单元 A2 的风险
值 , 而是会与风险源 CA1
i
交织在一起像化学反应一样形成新
































若 TA1A2 大于时间 TA2A3 时 , 则 在 TA1A2 时 间 后 子 单 元 A2
的风险源 CA1
i
( i=1, 2, 3, ⋯⋯) 将会通过资金风险载体传导到
子单元 A3 上 , 此时与 A1 和 A2 之间风险传导一样风 险 值
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理 论 新 探
RA3 可以看成是风险流 IA2A3
j




























若 TA1A2 小于时间 TA2A3 时 , 则 在 TA1A2 时 间 后 子 单 元 A2




3.3 TA1A2+ TA2A3 时间之后 , 各子单元的风险值
从传导路径来看 , 由于子单元 A1 和 A2 为最低一级和
次低一级子单元 , 因此 TA1A2+ TA2A3 时间之后子单元 A1 和 A2
的风险值 RA1 和 RA2 与 TA1A2 时间之后没有变化 , 依然分别为
CA1
i


















TA1A2+ TA2A3 之后 , 子单元 A2 所累积表现出的风险值 RA2
将通过风险载体 IA1A2
j






























































































































































导效率的因素有 : 本路径本风险流的内在质量 ; 与本风险流
同在一条路径上的其他风险流的外在质量等。
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